Crescita e distribuzione: un'interpretazione unitaria dei recenti contributi by D. Fiaschi
Crescita e distribuzione: un’interpretazione
unitaria dei recenti contributi
Davide Fiaschi1
Dipartimento di Scienze Economiche
Università degli studi di Pisa
Via Ridol…, 10. 56124 Pisa
E-mail d…aschi@ec.unipi.it
29 settembre 1998
1Questo articolo si basa sul primo capitolo della mia tesi di dottorato. L’au-
tore intende ringraziare Vincenzo Denicolò per gli utili suggerimenti, Raimondello
Orsini per i commenti alla prima stesura del lavoro e un referee per aver messo
in luce alcune imprecisioni dell’esposizione. Gli errori rimangono naturalmente a
carico dello scrivente.Sommario
Questo articolo analizza in una prospettiva unitaria i recenti contributi sul
rapporto fra crescita e distribuzione. Lo scopo è di mostrare come l’attuale
letteratura faccia sostanzialmene riferimento a due meccanismi di base: il pri-
mo di natura politico-economico e il secondo riconducibile all’incompletezza
del mercato dei capitali. Le conclusioni dei due approcci sono valutate alla
luce delle recenti analisi empiriche.1 Una visione generale
Questo articolo intende fornire un visione unitaria dei recenti contributi sul
rapporto fra crescita e distribuzione, mettendo in luce come come l’attuale
letteratura faccia riferimento essenzialmente a due meccanismi di base: il pri-
mo di natura politico-economico e il secondo riconducibile all’incompletezza
del mercato dei capitali.
La teoria neoclassica della crescita ha trascurato per lungo tempo l’aspet-
to distributivo poichè questo non in‡uenzava l’equilibrio di lungo periodo
dell’economia. Nell’articolo pionieristico di Stiglitz (1969) e soprattutto in
Loury (1981) viene, infatti, mostrato che nei modelli di crescita neoclassici,
sotto l’ipotesi di completezza dei mercati, la dinamica della distribuzione è
ergodica1 e l’equilibrio di lungo periodo è indipendente dalla distribuzione
iniziale delle risorse2.
Recenti analisi empiriche, tuttavia, hanno evidenziato una correlazione
negativa fra crescita e ineguaglianza; inoltre, sempre in questo ambito, alcuni
autori (vedi Atkinson (1997)), sulla base del comportamento di alcuni paesi
appartenenti all’area OECD, hanno messo in discussione la validità della ben
conosciuta legge di Kuznets (1955) che lega il grado di sviluppo economico e
il livello di diseguaglianza.
Il tutto ha stimolato la formulazione di nuovi modelli teorici che, pren-
dendo spunto dalla nuova teoria della crescita endogena e abbandonando
l’ipotesi di agente rappresentativo, hanno individuato vari canali attraverso
cui distribuzione e crescita potessero interagire. Sommariamente potremo
dividere i contributi proposti in due classi: quelli che fanno riferimento a fat-
tori politico-istituzionali e quelli che fanno riferimento all’incompletezza dei
mercati (vedi Bénabou (1996c)). In alcuni lavori sono presenti entrambi i fat-
tori, così che questa distinzione deve essere intesa come un’approssimazione
fatta a scopo espositivo.
Al primo gruppo appartengono i contributi che collegano distribuzione e
crescita tramite un canale di tipo politico. L’intuizione è che se le decisioni
di politica economica sono il risultato di una votazione a maggioranza tra i
componenti dell’economia, allora a maggior ineguaglianza corrisponderà una
più forte politica redistributiva e questa, a sua volta, provocherà una dimin-
uzione della crescita. Riguardo a questo …lone di letteratura i contributi
1L’ergodicità della dinamica distributiva può essere intuitivamente descritta come la
proprietà che assicura che ogni individuo, indipendentemente dalla sua ricchezza in-
iziale, possa occupare nel tempo con probabilità positiva uno qualunque dei valori della
distribuzione (vedi Piketty (1997)).
2In questo contesto è da ricordare Bourguignon (1981), in cui si mostra che nel caso di
funzioni di risparmio convesse la distribuzione della ricchezza di lungo periodo è diseguale.
1più importanti sono quelli di Alesina and Rodrik (1994), Bénabou (1996c),
Bertola (1993) e Persson and Tabellini (1994). Vale la pena di ricordare,
inoltre, i lavori che identi…cano nella con‡ittualità sociale la causa della re-
lazione negativa fra crescita e ineguaglianza. Intuitivamente, a una maggiore
diseguaglianza corrisponde una più alta con‡ittualità sociale; quest’ultima
rende il pro…tto atteso dell’investimento meno certo e questo scoraggia i
potenziali investitori dall’intraprenderlo. Benhabib and Rustichini (1996) e
Alesina and Perotti (1993) sono i lavori di riferimento.
Al secondo gruppo appartengono quei contributi che analizzano le deci-
sioni individuali di investimento, sia in capitale umano che in capitale …sico,
in presenza di mercati dei capitali incompleti.
Il lavoro di Galor and Zeira (1993) rappresenta l’articolo pionieristico
per quel che riguarda l’investimento in istruzione in presenza di mercati in-
completi. Il punto cruciale è l’esistenza concomitante di mercati di capitali
imperfetti e di un’indivisibilità nella funzione di accumulazione di capitale
umano; questo comporta che le famiglie inizialmente più povere risultino
permanentemente incapaci di investire in istruzione e quindi di aumentare il
proprio reddito di lungo periodo. La dinamica della distribuzione del reddito
non è così più ergodica e ad ogni distribuzione iniziale del reddito corrispon-
derà un diverso equilibrio di lungo periodo, in termini sia di distribuzione
del reddito che di livello aggregato di produzione. Alcuni autori introducono
la possibilità di votare per decidere l’introduzione di scuole pubbliche (si
veda Bénabou (1996d), Bertocchi and Spagat (1996), Fernandez and Roger-
son (1996), Glomm and Ravikumar (1992), Checchi, Ichino, and Rustichini
(1996) e Saint-Paul and Verdier (1993)) o di politiche redistributive (si veda
Perotti (1993), Fernandez and Rogerson (1995)), mettendo in evidenza l’in-
terazione complessa che può generarsi fra il fattore politico e quello legato
all’istruzione.
Per quanto riguarda invece l’investimento in capitale …sico, Banerjee and
Newman (1993) e Piketty (1997) rappresentano i più importanti contributi.
Il primo analizza un’economia in cui gli individui, date le proprie risorse in-
iziali, devono scegliere se prestare lavoro, svolgere un’attività di autoimpiego
o intraprendere un’attività imprenditoriale. Sia la seconda che la terza scelta
richiedono una quota …ssa di risorse da investire. In presenza di imperfezioni
nei mercati dei capitali gli individui più poveri non possono e¤ettuare l’inves-
timento in capitale; questo, a sua volta, determina una minore crescita del
loro reddito e una persistente disuguaglianza distributiva. Il secondo lavoro
introduce nel modello di Solow la possibilità di azione sleale (moral hazard).
Questo è su¢ciente a generare equilibri multipli, che di¤eriscono fra loro sia
in termini di produzione che di distribuzione del reddito, anche se la dinamica
di quest’ultima è sempre ergodica.
2Una variante rispetto al …lone precedente analizza più approfonditamente
il rapporto fra mobilità sociale e distribuzione. In Bénabou (1996b), Bénabou
(1996a), Bertola and Pirani (1996) e Durlauf (1996) gli e¤etti di ricaduta del-
l’accumulazione di capitale umano sonoin qualche manieralimitati. Bénabou
(1996b) presenta un modello in cui il sistema scolastico è …nanziato a livello
locale. Nell’equilibrio del modello gli individui più dotati di risorse si con-
centrano in una particolare zona; la società si strati…ca permanentemente in
gruppi distinti a seconda del reddito, da cui una diminuzione della mobilità
sociale e dell’e¢cienza nell’allocazione delle risorse. In Galor and Tsiddon
(1996b) si consideraun’economiaa generazioni sovrapposte con diversi settori
produttivi; si suppone che la conoscenza necessaria per operare in un settore
sia speci…ca e che gli individui abbiano un’abilità nell’accumulare conoscenza
speci…ca, dipendente sia da un fattore casuale sia dal settore in cui lavorava
il genitore. Se l’economia è poco dinamica, ossia se si creano pochi nuovi
settori, vi sarà una bassa mobilità e questo, a sua volta, determinarà una
minore crescita.
Nel seguito passeremo in rassegna i due pricipali …loni di letteratura, ossia
quello politico-istituzionale e quello dei mercati incompleti, sia dal punto di
vista teorico che empirico. I risultati sono espressi in termini di Proposizioni,
le cui dimostrazioni sono raccolte in Appendice.
2 Crescita, distribuzione e fattore politico-
istituzionale
In questasezione analizzeremo i contributi che individuanonel fattore politico-
istituzionale il canale di interazione fra crescita e distribuzione. Alcuni dei
lavori più importanti sull’argomento sono Alesina and Rodrik (1994), Bén-
abou (1996c), Bertola (1993) e Persson and Tabellini (1994). Per mostrare il
meccanismo sottostante a questo …lone di letteratura faremo uso di un sem-
plice modello a generazioni sovrapposte in cui gli individui hanno dotazioni
eterogenee di due fattori, uno accumulabile e l’altro no. La remunerazione
di questi ultimi è assunta pari alla loro produttività marginale a meno di
un parametro. Quest’ultimo può essere interpretato sia come una tassa a
…ni redistributivi (vedi ad esempio Alesina and Rodrik (1994) e Persson and
Tabellini (1994)), sia come un indicatore dei rapporti di forza fra coloro che
sono dotati più di un fattore e meno dell’altro (Bertola (1993) può essere
interpretato in tale maniera).Gli individui sono altruisti e quindi interessati
a lasciare un’eredità al proprio discendente. Mostreremo come sia la cresci-
ta che la distribuzione della ricchezza dipendano dal valore del parametro
3e, de…nito l’equilibrio politico come la situazione in cui il parametro è de-
terminato mediante votazioni a maggioranza, ne studieremo le proprietà.
Vedremo che il valore del parametro di equilibrio politico sarà quello preferi-
to dall’individuo mediano nella distribuzione relativa3 dei diritti di proprietà
sui fattori, da cui concluderemo che più iniqua è la distribuzione della ric-
chezza minore sarà la crescita. In una prospettiva storica (come in Bertola
(1993) e Persson and Tabellini (1994)), potremo interpretare il parametro
come un’indice dei rapporti di forza fra le classi sociali; in quest’ottica la
concentrazione nella distribuzione dei fattori non accumulabili (tipicamente
terra) e una struttura istituzionale favorevole alla remunerazione di quest’ul-
timi (votazioni per censo) determinerebbe un basso tasso di crescita. Questo
potrebbe spiegare la relazione empirica negativa fra estensione del latifondo
e crescita e il fenomeno di bassa crescita di lungo periodo , denominato come
”trappola della povertà”, sperimentato da alcuni paesi in via di sviluppo.
2.1 Il modello
Introduciamo ora il modello che utilizzeremo per mostrare in maniera più
rigorosa quanto appena detto.
L’economia è composta da un continuum di individui, contrassegnati dal-
l’indice i de…nito nell’intervallo [0;N]. L’individuo, nato al tempo t, riceve
un’eredita bi











Indichiamo con ^ rt+1 e con ^ wt+1, rispettivamente, le remunerazioni unitarie al
tempo t + 1, del risarmio e del fattore non accumulabile; inoltre indichiamo
con li
t la dotazione di fattore non accumulabile della dinastia i e con con L = R N
0 lidi lo stock aggregato. Il fattore non accumulabile può essere interpretato
sia come dotazione di tempo lavorativo sia come terra. Vedremo più avanti
come l’adozione di una o dell’altra interpretazione possa portare a previsioni
molto diverse circa il comportamento di un’economia e come queste siano
coerenti o meno con le analisi empiriche.
Nel secondo periodo l’individuo deve ripartire il reddito totale fra il con-
sumo del periodo ci
t+1 e l’eredità bi
t+1, ossia:
^ rt+1 ¢ s
i







3Il termine distribuzione relativa è da intendersi nel senso che se esiste più di un fattore
(ad esempio capitale e lavoro), quello che rileva per le preferenze di un individuo non sono
le quantità assolute dei fattori da lui possedute, ma bensì il loro rapporto.
4Per semplicità assumiamo che l’utilità abbia forma log-lineare e che l’ered-
ità entri nella funzione di utilità in termini assoluti, indipendentemente dal-























Notiamo che nel caso li
t fosse interpretato come tempo lavorativo, allora
la funzione di o¤erta di lavoro sarebbe inelastica.







Á ¢ ½ ¢ (^ rt+1 ¢ bi
t + ^ wt+1 ¢ li
t)





Á ¢ ^ rt+1 ¢ bi
t ¡ ^ wt+1 ¢ li
t
^ rt+1 ¢ (1 + Á)
;
dove Á = ¯ ¢(1 + ½). Sostituendo la (4) nella funzione di utilità (3) abbiamo
che
U
i = (1 + Á) ¢ log
¡
^ rt+1 ¢ b
i




¡ log(1 ¡ ^ rt+1) + D; (5)
dove D è una costante funzione dei parametri del modello.
La (5) rappresenta l’utilità massima raggiungibile data la struttura di
remunerazione dei fattori.
2.2 La determinazione delle remunerazioni dei fattori
Il lato della produzione è modellato seguendo Romer (1986), ossia supponi-
amo che esista un elevato numero di imprese che operano secondo una tec-
nologia a rendimenti costanti nei fattori a livello di singolo imprenditore,



















dove A è un parametro dimensionale, lj la quantità del fattore non accu-
mulabile impiegato dall’impresa j, kj la quantità del fattore accumulabile
impiegato dall’impresa j e K lo stock aggregato del fattore accumulabile.
Con una tale funzione di produzione sappiamo che condizione necessaria per
4In letteratura questa ipotesi è chiamata ”warm glow” (vedi Andreoni (1989)).




5avere crescita di lungo periodo è che ¯ ¸ ®. Poichè il rendimento dell’inves-
timento in ogni impresa deve essere uguale, nell’ipotesi di remunerazione dei
fattori al margine avremo che la produzione a livello aggregato sarà pari a:




e le remunerazioni dei fattori a
rt = (1 ¡ ®) ¢ A ¢ K
¯¡®
t L® e




Per comodità analitica, ovvero per avere un tasso di interesse costante,
supponiamo che ® = ¯. Un modo molto semplice di modellare sia una
politica redistributiva che un con‡itto distributivo è quello di introdurre un
parametro ¿ che modi…chi le remunerazioni dei fattori, sotto il vincolo che il
prodotto totale sia interamente distribuito. Le remunerazioni nette saranno
quindi
^ rt = (1 ¡ ¿t) ¢ (1 ¡ ®) ¢ A¢ L® e
^ wt = (® + ¿t ¢ (1 ¡ ®)) ¢ A¢ Kt ¢ L®¡1. (9)
Come si nota maggiore è ¿, minore è la remunerazione del fattore accu-
mulabile, da cui è evidente l’in‡uenza di ¿ nella determinazione della dis-
tribuzione del prodotto totale fra i due fattori (con‡itto distributivo). In-
oltre, ¿ può essere visto come una tassa applicata al rendimento del capitale
che …nanzia in pareggio di bilancio un trasferimento ai possessori del fattore
non accumulabile, quest’ultimo proporzionale alla dotazione del fattore stes-
so (politica redistributiva). Ad esempio, nel caso il fattore non accumulabile
fosse il lavoro si potrebbe assumere che questo sia equidistribuito fra i diversi
individui e quindi il trasferimento sarebbe uguale per tutti. In questo modo
rappresentiamo in un’unica struttura, anche se sostanzialmente sempli…ca-
ta, i modelli di con‡itto distributivo di Alesina and Rodrik (1994) e Bertola
(1993) e i modelli con politiche redistributive di Persson and Tabellini (1994)
e Bénabou (1996c). Poichè le remunerazioni dei fattori devono sempre essere







2.3 Il tasso di crescita dell’economia
Data la struttura di remunerazione dei fattori, possiamo calcolare il livello
aggregato di risparmio al tempo t che sarà il livello del capitale al tempo
t+ 1. Sostituendo la (9) nella (4) e aggregando otteniamo:
St =
Á ¢ (1 ¡ ¿t+1) ¢ (1 ¡ ®) ¢ Bt





tdi e Bt =
R N
0 bi
tdi. Sostituendo la (10) nella (9) avremo
^ rt+1 = r(¿t+1) e












e ¹ Bt =
Bt
L indica il livello medio di ricchezza.
A questo punto siamo in grado di mostrare come ¿ in‡uenzi le dinamiche
di accumulazione dell’economia. Dalle (4) e (11) otteniamo che l’eredità
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dove g (¿t+1) =
½¢Á¢(1¡¿t+1)¢(1¡®)¢A¢L®
(1+½)¢[1+Á¢(1¡¿t+1)¢(1¡®)] risulterà il tasso di crescita aggregato
dell’economia.
Notiamo come una variazione di ¿ abbia sostanzialmente due e¤etti. Il
primo è un e¤etto sul tasso di crescita della ricchezza individuale, rapp-
resentato da g(¿t+1), che risulta sempre essere negativamente correlato a
¿t+1 (g0 < 0). Una diminuzione del rendimento del risparmio disincentiva
l’accumulazione e quindi determina un minor reddito nel secondo periodo;
l’individuo lascerà quindi meno eredità. Tuttavia, esiste anche un e¤etto
dovuto alla redistribuzione delle risorse rappresentato dal secondo membro
della (12). Questo sarà positivo per ¿t+1 > 0 per tutti gli individui per cui
vale li
t ¢ ¹ Bt ¡ bi
t > 0, ossia per quelli che hanno una dotazione relativa del
fattore accumulabile sotto la media.
L’e¤etto redistributivo complessivo di un ¿ positivo è evidente: osservi-
amo, infatti, che coloro i quali hanno dotazioni relative sopra la media
vengono penalizzati sia in termini di crescita (primo e¤etto) che di livello
(secondo e¤etto).
In aggregato avremo che:
Bt+1 = g(¿t+1) ¢ Bt: (13)
Come già detto g0 < 0, così che l’e¤etto della tassazione sul livello ag-
gregato di risparmio, e quindi sul tasso di crescita dell’economia, è sempre
negativo. Il tutto è riassunto nella seguente Proposizione:
Proposizione 1 Il tasso di crescita dell’economia misurato in termini di
accumulazione di ricchezza risulterà sempre decrescente rispetto al livello di
¿. Sotto l’ipotesi che A ¢ L® >
(1+½)¢(1+Á)
Á¢½ , l’economia sperimenterà crescita,
ossia
Bt+1
Bt > 1, se e solo se ¿t+1 < ¿G
t+1, dove ¿G
t+1 = 1 ¡
(1+½)
Á¢(1¡®)¢[½¢A¢L®¡(1+½)].
7Questo e¤etto negativo delle politiche redistributive sul tasso di crescita
concorda con i risultati di Alesina and Rodrik (1994), Bertola (1993), Perot-
ti (1993) e Persson and Tabellini (1994). In altre parole, più le politiche
redistributive sono favorevoli al fattore accumulabile, più è alto il tasso
di crescita dell’economia. Se si interpretasse il fattore accumulabile come
capitale e quello non accumulabile come lavoro, ossia nel caso in cui fosse
la distribuzione del fattore accumulabile a creare la disuguaglianza, questo
risultato sarebbe tuttavia rigettato dai dati (vedi Perotti (1996)). Infatti,
ciò implicherebbe che crescita e politiche redistributive a favore del lavoro
siano correlate negativamente, mentre l’analisi empirica sembra a¤ermare il
contrario.
Notiamo, inoltre, che questa monotonicità di g (¢) rispetto a ¿ dipende
crucialmente dall’ipotesi di inelasticità dell’o¤erta del fattore non accumula-
bile (lavoro). Se introducessimo, ad esempio, il tempo libero nella funzione
di utilità, g0 avrebbe un andamento a U rovesciata, cosi’ che il massimo tasso
di crescita potrebbe richiedere un ¿ maggiore della soglia minima ¡ ®
1¡®.
Nel caso invece la disuguaglianza fosse imputabile alla distribuzione del
fattore non accumulabile, più in particolare se questo rappresentasse la ter-
ra, allora l’analisi empirica e i risultati del modello sarebbero coerenti. Tut-
tavia, quest’ultima interpretazione sembra applicabile solo ad alcuni paesi,
tipicamente quelli in via di sviluppo (Bénabou (1996c)).
2.4 Dinamiche distributive
Adesso mostreremoche la dinamicadelladistribuzione dellaricchezza dipende
dal valore di ¿. L’intuizione è semplice: le variazioni di ¿ modi…cano le remu-
nerazioni dei fattori e quindi, data l’eterogeneità delle dotazioni, il reddito
disponibile degli individui. Dalla (12) e dalla (13) possiamo ricavare che:
¹ Bt+1 ¡¹ b
i
t+1 = g(¿t+1) ¢ Ã(¿t+1) ¢















t rappresenta la dotazione relativa
del fattore accumulabile.
Notiamo come la (14) ammetta come unico punto …sso ¹ Bt = ¹ bi
t. La
dinamica può essere convergente od esplosiva a seconda del valore assunto
da ¿t+1. In particolare se g(¿t+1) ¢ Ã(¿t+1) < 1 vi sarà una diminuzione
della disuguaglianza distributiva poichè la distribuzione tenderà a collassare
intorno al valore medio, punto …sso stabile della (14). Viceversa, nel caso
in cui g(¿t+1) ¢ Ã(¿t+1) > 1 la distribuzione diventerà sempre più disuguale.
Riassumiamo il tutto nella seguente Proposizione:
8Proposizione 2 La disuguaglianza nelle ricchezza individuali tende uniforme-
mente a diminuire se ¿t+1 > ¿c, dove ¿C = 1 ¡
(1+½)¢(1+Á)
½¢Á¢(1¡®)¢A¢L®. Nel caso in
cui ¿t+1 = ¿C la distribuzione non cambia nel tempo, mentre nel caso di
¿t+1 < ¿C si ha un aumento della disuguaglianza.
Quindi rispetto a Alesina and Rodrik (1994) e Bertola (1993) il nostro
modellopermette variazioni nelle dotazioni relative individuali al variare della
politica adottata, come in Perotti (1993) e Persson and Tabellini (1994).
Considerando insieme le Proposizioni 1 e 2, si possono individuare, in
funzione del valore di ¿, vari regimi relativi al tasso di crescita e alla dinam-
ica della distribuzione del ricchezza. Determinante a questo riguardo è la
relazione fra ¿G e ¿C: dalle Proposizioni 1 e 2 abbiamo che
¿
G > ¿
C , A¢ L
® >
(1 + Á) ¢ (1 + ½)
Á ¢ ½
: (15)
Se ¿G fosse maggiore di ¿C, esiste la possibilità di diminuire la disuguaglianza
in un’economia in crescita; nel caso contrario, solo in un’economia non in
crescita si può sperimentare una diminuzione della disuguaglianza. Notiamo
come la condizione di disuguaglianza non stabilisca che una soglia minima al
valore che assume il saggio lordo di remunerazione del fattore accumulabile
a meno del fattore ®.
La seguente Proposizione stabilisce i regimi possibili:
Proposizione 3 I regimi possibili in termini di tasso di crescita e andamen-
to della distribuzione della ricchezza sono due:
i) se A ¢ L® >
(1+Á)¢(1+½)





il tasso di crescita sarà
positivo e la disuguaglianza in aumento, per ¿ 2
£
¿C;¿G¤
il tasso di crescita





crescita sarà negativo e la disuguaglianza in diminuzione;
ii) se A ¢ L® ·
(1+Á)¢(1+½)





il tasso di crescita sarà
negativo e la disuguaglianza in diminuzione.
Il regime i) è particolarmente interessante poichè permette di generare
una dinamica non monotona della distribuzione rispetto al livello del reddi-
to. Infatti il crescere di quest’ultimo è compatibile sia con un aumento che
con una diminuzione della disuguaglianza. Questo è ciò che trova Kuznets
(1955) nella sua analisi sulla relazione fra livello di sviluppo e distribuzione
del reddito (per analisi più recenti limitate ai paesi in via di sviluppo vedi
Fields and Jakubson (1994) e Ram (1988)). Quello che rimane da deter-
minare è in base a quale criterio venga deciso il valore di ¿. L’approccio
politico-istituzionale considera un processo di decisione mediante votazioni a
9maggioranza su ¿, che nel nostro modello, essendo soddisfatte le condizioni
del teorema dell’elettore mediano, implica che siano decisive le preferenze
dell’individuo mediano. Il paragrafo seguente analizza l’equilibrio politico
del modello.
2.5 L’aliquota ottima individuale e l’equilibrio politico
Sostituendola(9) nella(5) otteniamolamassima utilità raggiungibile parametriz-
zata al valore di ¿t+1, ossia:
U
i¡




= (1 + Á) ¢ log
µ
(1+Á)¢¹ bi




+ Á ¢ log(1 ¡ ¿t+1) + D:
(16)
Notiamo i due e¤etti di ¿: il primo correlato alla di¤erenza fra la ricchezza
media e la ricchezza individuale, ossia ¹ Bt ¡¹ bi
t, il secondo relativo al tasso di
crescita (che è direttamente proporzionale a 1 ¡ ¿t+1). Osserviamo che nel
caso ¹ Bt¡¹ bi
t = 0 il ¿ ottimale è pari a¡
®
1¡®, ossiaall’aliquotache assegnatutto
il prodotto al fattore accumulabile e quindi ne massimizza il rendimento6:
per questi individui il massimo tasso di crescita dell’economia coincide con
la massima utilità, poichè l’aspetto redistributivo può portare solo disutilità.
La seguente Proposizione stabilisce la soluzione al problema dell’aliquota
ottima dal punto di vista individuale al variare delle dotazioni relative:



























La concavità di Ui rispetto a ¿ ci permette di applicare il teorema del-
l’elettore mediano che stabilisce che l’aliquota preferita dall’elettore mediano
rispetto alla distribuzione dei ¹i non può essere battuta da ogni altra alterna-
tiva ammissibile in una votazione a maggioranza fra gli individui. Chiamer-
emo equilibrio politico del modello la situazione in cui tutti i mercati sono in
equilibrio, gli individui massimizzano le proprie utilità date le scelte altrui e
¿ è deciso mediante votazioni a maggioranza fra gli individui (vedi Persson
and Tabellini (1994)). Il tutto è riassunto nella seguente Proposizione:
6Questo risultato dipende in modo cruciale dall’ipotesi di inelasticità dell’o¤erta di
lavoro.
10Proposizione 5 Nell’equilibrio politico del modello ¿t+1 = ^ ¿
m
t+1, dove ^ ¿
m
t+1 è
l’aliquota preferita dall’individuo mediano nella distribuzione dei ¹i
t.
A questo punto, considerando congiuntamente le Proposizioni 1 e 5 e as-
sumendo che la posizione dell’individuo mediano nella distribuzione sia un
indice di disuguaglianza, otteniamo il meccanismo che lega crescita e dis-
tribuzione in questo tipo di modelli: maggiore disuguaglianza distributiva
determina nell’equilibrio politico un più alto ¿, da cui una minor crescita
(vedi Alesina and Rodrik (1994), Bénabou (1996d), Bertola (1993) e Persson
and Tabellini (1994)). In alcuni articoli è svolta anche un’analisi empirica
che tende a confermare la relazione fra disuguaglianza e tasso di crescita del-
l’economia (vedi Alesina and Rodrik (1994) e Persson and Tabellini (1994)).
Tuttavia in Perotti (1996), il lavoro probabilmente più aggiornato riguardo
all’analisi dei dati, si mostra come l’evidenza empirica cotraddica in parte il
meccanismo politico-economico. Infatti, pur trovando conferma del legame
fra crescita e distribuzione, si mosta l’esistenza di una correlazione positiva
fra il livello di alcune aliquote …scali con il tasso di crescita (il che è contrasta
con la Proposizione 1). Inoltre si evidenzia che anche il legame tra livel-
lo della tassazione e distribuzione non concorda con quanto a¤ermato dalla
teoria. Sembra infatti esistere una correlazione positiva e signi…cativa fra il
livello medio della tassa sul reddito personale e una minore disugualianza dis-
tributiva. Questo potrebbe non essere in contraddizione con la Proposizione
5, poichè non è possibile distinguere se questa tassazione abbia o no e¤etti
redistributivi; ma il fatto che altre variabili redistributive, come le spese per
la sicurezza sociale e per la salute, sembrano non essere correlate alla dis-
uguaglianza rappresenta e¤ettivamente un’evidenza contraria al meccanismo
politico-economico (vedi Perotti (1996) e Bénabou (1996c)).
Un aspetto importante da sottolineare è che l’indice di disuguaglianza
considerato è quello di inizio periodo e non c’è alcun controllo sugli e¤etti nel
tempo dell’applicazione delle varie politiche così che, come nel nostro mod-
ello, la politica di redistribuzione potrebbe modi…care la distribuzione delle
risorse e quindi la posizione dell’elettore mediano. Questo non confuterebbe
la contraddizione relativa alla correlazione positiva fra crescita e livello della
tassazione, ma potrebbe spiegare in qualche modol’assenza di correlazione fra
politiche redistributive e ineguaglianza. Nel prossimo paragrafo analizzeremo
la dinamica congiunta del tasso di crescita e della distribuzione nell’equilibrio
politico.
112.6 Dinamiche distributive ed equilibrio politico
In questo paragrafo studieremo le dinamiche dell’aliquota di equilibrio politi-
co e i conseguenti e¤etti sull’ineguaglianza. Dalla Proposizione 3 sappi-
amo che possono esistere solo due regimi a seconda del valore assunto dai
parametri del modello. Tuttavia, il regime ii) appare poco interessante
poichè prevede solo una continua diminuzione della ricchezza, indipendente-
mente dalla politica adottata. Assumiamo quindi che la condizione A¢L® >
(1+Á)¢(1+½)
Á¢½ sia soddisfatta e consideriamo quindi il solo regime i). Dalla (13)













e ´0 < 0.
Restringendo i valori ammissibili di ¿ solo a quelli ottimi dal punto di
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ricordando che ¹i 2 [¡1;1].





e quindi l’equazione di¤eren-
ziale (17) avràcome possibili punti …ssi l’interabisettrice nel caso di ´(¿t+1) =
1 e ¹i = 0 il tutti gli altri casi. Notiamo che ´(¿t+1) = 1 , ¿t+1 = ¡ ®
1¡®, os-
sia nel caso si massimizzasse il tasso la crescita dell’economia allora si avrebbe
anche una costanza nella distribuzione relativa delle ricchezze.
A questo punto possiamo stabilire l’equilibrio politico di lungo periodo
dell’economia:
Proposizione 6 Nell’equilibrio politico di lungo periodo dell’economia ¿ =
¡ ®
1¡®. La distribuzione asintotica dei ¹i è costante e dipende dalla dis-
tribuzione iniziale; ad eccezione del caso di equidistribuzione iniziale delle
risorse, questa comporterà ¹i 6= ¹j 8i 6= j.
7Notiamo che in questa economia, in assenza di strumenti di redistribuzione lump-sum,
l’allocazione e¢ciente delle risorse, ossia quella che determina la massima crescita, è solo
uno dei tanti ottimi paretiani. Questi ultimi, per la concavità della funzione di utilità
rispetto a ¿, sono rappresentati dall’intervallo con estremi, rispettivamente, i valori di ¿
preferiti dagli individui con il minimo e il massimo valore di ¹.
12L’intuizione di questo risultato si ha considerando il caso in cui inizial-
mente l’elettore mediano avesse avuto interesse ad una redistribuzione. L’at-
tuazione di quest’ultima gli permette di avvicinarsi alla dotazione relativa
media dell’economia; tuttavia, quando avrà raggiunto quest’ultimo livello di
risorse perderà l’incentivo alla redistribuzione. Questo è l’equilibrio di lungo
periodo dell’economia. Gli individui che sono al momento sotto la media
non riusciranno più a recuperare rispetto agli altri e questo determinerà una
distribuzione asintotica non uniforme. Notiamo come esistano equilibri mul-
tipli in relazione alla distribuzione iniziale delle risorse e come l’equilibrio
comporti una stazionarietà della varianza della distribuzione relativa (ossia
la curva di Lorenz associata alla distribuzione di equilibrio di lungo peri-
odo è costante). L’interesse sarebbe quindi di veri…care empiricamente la
convergenza della distribuzione relativa piuttosto che della distribuzione as-
soluta (questo è quello che fa ad esempio Bénabou (1996c) quando analizza
il secondo momento della distribuzione).
Le dinamiche di transizione all’equilibrio di lungo periodo possono com-
prendere o meno periodi di crescita negativa a seconda della posizione iniziale
dell’elettore mediano. Se infatti questi avesse un ¹m tale per cui ¿m > ¿G,
avremmo un periodo di crescita negativa indotta dalla forte redistribuzione
con una disuguaglianza in termini assoluti in diminuzione; a questo farebbe
seguito un periodo di crescita positiva e di sempre minore disuguaglianza
quando ¹m fosse abbastanza aumentato che ¿m < ¿G; in…ne quando l’elet-
tore mediano mostrerà un ¹m tale per cui ¿m < ¿C, la disuguaglianza si
stabilizzerà. In e¤etti questa dinamica temporale non concorda con quanto
sostenuto da Kuznets (1955).
Una dinamica à la Kuznets si potrebbe invece ottenere se si supponesse
che alle votazioni potessero partecipare solo gli individui la cui ricchezza è
sopra un certa soglia (votazioni per censo, vedi Persson and Tabellini (1994)).
Ciò comporta che inizialmente l’elettore mediano abbia un ¹m più basso del-
l’elettore mediano dei periodi successivi. A un basso ¹m può corrispondere
un ¿m < ¿C e quindi l’economia sperimenterà una crescita positiva ed un
aumento dell’ineguaglianza. Tuttavia, all’aumentare del reddito medio, sem-
pre più elettori acquistano il diritto di votare, così che la distribuzione dei
¹ degli individui votanti si sposta verso il limite superiore. Questo potrebbe
essere su¢ciente a¢nché ¿m > ¿C, ossia per determinare un periodo in cui la
disuguaglianza diminuisce (vedi Bertocchi and Spagat (1996)), per poi stabi-
lizzarsi nel lungo periodo. La curva di Kuznets sarebbe quindi determinata
dalla soglia di reddito imposta per la partecipazione al voto (per altri modelli
che generano curve di Kuznets, si veda Aghion and Bolton (1997), Galor and
Tsiddon (1996a) e Perotti (1993)). Questainterpretazione politico-economica
sembra ben riprodurre le e¤ettive vicende storiche di alcuni paesi, in cui il
13voto era (ed è) limitato dal censo o da altri fattori (ad esempio istruzione)
(vedi Bénabou (1996c)).
3 Il modello con mercati dei capitali incom-
pleti
Come già detto, eisistono una seri di contributi che mettono in evidenza
l’importanza dei mercati incompleti nello spiegare il legame fra crescita e
distribuzione. Per illustrare il meccanismo alla base di questi lavori modi-
…chiamo il modello precedente aggiungendo un’altra possivile attività di in-
vestimento, caratterizzata da una più alta redditività e da una soglia minima
di investimento, interpretabile sia come capitale umano che come investimen-
to imprenditoriale. La presenza di mercati incompleti e di una indivisibilità
nell’investimento non permette agli individui più poveri di investire nel set-
tore ad alta remunerazione, da cui una minor crescita. La distribuzione della
ricchezza determinerà quanto questo e¤etto sia forte.
3.1 Estensione del modello
























t è il livello di consumo del periodo t, bi
t+1 è l’eredità lasciata al
discendente8 e ¯ e ½ sono due parametri di preferenza.
Ogni agente è sempre dotato di una quantità di risorse bi
t lasciatagli in
eredità dal genitore da allocare fra consumo ed investimento. L’investimento
può essere di due tipi: uno che fornisce un rendimento costante r per ogni
unità investita ed uno che remunera secondo la funzione h. Inoltre, nel secon-
do periodo l’individuo è dotato di un’unità di tempo che deve decidere come
allocare fra lavoro non quali…cato, che viene remunerato al saggio costante
w e l’attività remunerata secondo la funzione h. L’ipotesi di remunerazione
costante dei fattori rende analiticamente meno complicata l’analisi, ma non
modi…ca dal punto di vista qualitativo le conclusion.
Assumiamo che non esista un mercato del credito in cui non sia possibile
prendere a prestito, così che l’investimento si
t è vincolato ad essere non nega-
tivo (un’ipotesi equivalente è quella che esistano assimmetrie informative che
8Nel caso di investimento imprenditoriale, l’assumere che questo venga e¤ettuato da
individui avversi al rischio può apparire restrittivo; tuttavia, il rilassare questa assun-
zione non comporterebbe cambiamenti signi…cativi nei risultati, ma farebbe perderebbe la
visione unitaria dell’approccio.
14limitino la capacità degli agenti di prendere a prestito), ossia:
s
i
t ¸ 0 8i: (19)
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dove D è una costante funzione dei parametri del modello e Á = ¯ ¢ (1 + ½).
La speci…cazione della funzione h è il punto centrale del modello. Assum-
iamo, infatti, che l’investimento in ei
t fornisca una remunerazione più elevata
rispetto all’investimento in si
t, ma solo oltre una certa soglia di investimento
che chiameremo e, mentre per livelli inferiori non determina nessuna remu-
nerazione. Inoltre è logico pensare che il livello minimo di remunerazione
che si ottiene impiegando tempo nell’investimento in ei
t sia superiore a quella
ottenuta nell’attività lavorativa non quali…cata. Una formulazione semplice













t ¸ e (24)
Il di¤erenziale nei rendimenti si ottiene assumendo che
± > r; (25)
mentre la maggiore remunerazione del tempo impiegato nell’investimento in
ei
t è esprimibile come
± ¢ e > w: (26)
Il modello intende rappresentare la possibilità per un’individuo di ricavare
reddito:
151. o prestando il proprio tempo come lavoratore non quali…cato;
2. o investendo in attività a bassa remunerazione ma che non comportino
la necessità di spendere tempo su esse9;
3. o investendo in attività di tipo imprenditoriale o di accumulazione di
capitale umano, che richiede sia un livello minimo di investimento, sia
tempo.
Il modello incorpora quindi sia la scelta tra occupazioni alternative di
Banerjee and Newman (1993), sia la scelta di investimento in capitale umano
di Galor and Zeira (1993). L’attività a basso tasso di remunerazione si può
identi…care con l’investimento in un settore a basso contenuto tecnologico e a
bassa innovazione, in cui non sono necessarie elevate risorse per intraprendere
l’investimento, ma che allo stesso tempo non permettono un elevato tasso di
rendimento e di crescita. Il settore agricolo, sfruttato in maniera primitiva,
potrebbe essere un esempio di tale tipo di attività.
La struttura di remunerazione dell’investimento ad alta redditività cerca
di cogliere gli aspetti cruciali che caraterizzano i settori ad alta tecnologia o
ad accumulazione di capitale umano. Si può infatti sosstenere che nei primi
esista una soglia minima di investimento sotto la quale l’investimento non è
pro…ttevole e che l’accumulazione di capitale umano, tralasciando la normale
istruzione di base, determinerà un’e¤ettivo incremento salariale solo se le
risorse impiegate sono superiori ad una certa soglia.
3.2 Soluzione del modello





















t + w ¢ l
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La procedura di soluzione appare particolarmente tediosa, così che qui ne
descriveremo i passi in modo sommario e releghiamo in Appendice i dettagli
analitici. Si può dimostrare che se l’individuo investe in e non investe in s
9Questa è ipotesi sempli…catrice; infatti nulla cambierebbe nel caso anche l’attività a
bassa remunerazione richiedesse tempo.
16e non alloca tempo al lavoro non quali…cato. In particolare, nel caso non
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t > e: (28)
La decisione di investire o meno in e a causa della discontinuità nella funzione
h non può essere determinata attraverso lo studio della derivata, ma è neces-
sario un confronto in termini assoluti delle utilità derivanti dall’impiegare una
regola di decisione o l’altra (ossia o (27) o (28)). De…nendo Ue (bi
t) ¡ Us (bi
t)
come la di¤erenza nelle utilità nel caso si adottasse rispettivamente la (28) o
la (27) avremo che si investirà in e se bi
t ¸ b¤, dove b¤ è de…nito implicitamente
dall’uguaglianza Us (b¤) = Ue (b¤).
In Appendice si mostra come b¤ dipenda negativamente dal livello di e,
come era intuitivamente da attendersi e positivamente r, dato il suo e¤etto
positivo su Us(bt).
3.3 Dinamiche di accumulazione
Le dinamiche di accumulazione all’interno di una dinastia sono date dalla
(22). Abbiamo visto che per valori di bi
t < b¤ la scelta di investimento è
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Nello spirito dell’esposizione assumiamo che l’accumulazione nel settore
a bassa tecnologia non permetta una crescita di lungo periodo, ossia
r <
(1 + ½) ¢ (1 + Á)
Á ¢ ½
; (30)
mentre valga l’inversoper l’accumulazione nel settore ad alta tecnologia, ossia
± >
(1 + ½) ¢ (1 + Á)
Á ¢ ½
: (31)
17L’idea è quella di rappresentare la possibilità che una famiglia (o un
paese), non investendo nell’attività ad alta remunerazione (o in settori ad
alta tecnologia), possa rimanere in una cosiddetta ”trappola della povertà”
dovuta in questo caso alla soglia minima di investimento (allo stesso modo
che in Galor and Zeira (1993), Banerjee and Newman (1993), Aghion and
Bolton (1997) e Perotti (1993)).
In primisanalizzeremo le due componenti dellafunzione di accumulazione,
indipendentemente dal loro ambito di de…nizione; successivamente, la loro
analisi congiunta ci fornirà la dinamica complessiva.
Accumulazione per un basso livello di eredità (bi
t < b¤) Nel caso un














t ¢ r + w
¢¸
: (32)
Poichè non conosciamo il valore di b¤, analizziamo l’andamento della cur-
va nell’intero intervallo ammissibile [0;1), restringendo successivamente l’at-
tenzione ai soli valori di interesse. In generale esisterà sempre un punto …sso,





















In bR;F l’individuo è razionato nelle sue scelte di investimento e quindi
lascerà un’eredità indipendente dal tasso di interesse. In bNR;F invece il tasso
di interesse gioca un ruolo positivo poichè aumenta il reddito disponibile e
quindi esclude la possibilità di razionamento. In entrambi i casi tuttavia non
vi sarà crescita di lungo periodo perchè i punti …ssi sono attrattori e quindi
equilibri di lungo periodo. Osserviamo, tuttavia, che ciò che determina se vi
sia o no di¤erenziazione nelle dinamiche dei redditi delle diverse dinastie è il
rapporto fra il punto …sso e b¤.
Accumulazione per un alto livello di eredità (bi
t ¸ b¤) Nel caso un in-
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18Per l’ipotesi (31) su ±, questa funzione di accumulazione non presenterà
mai un punto …sso e la ricchezza crescerà ad un tasso costante pari a
g =
Á ¢ ½ ¢ ±
(1 + ½) ¢ (1 + Á)
: (35)
Quindi, le dinastie che seguono questo sentiero di accumulazione presen-
teranno una crescita asintotica positiva a tasso costante pari a g.
3.3.1 La dinamica complessiva
La (33) suggerisce di dividere l’analisi della dinamica del reddito in due casi
distinti a seconda del valore di r.





in cui il punto …sso è dato da bR;F =
½¢w
1+½ (vedi (33)). Il rapporto fra
bR;F e b¤ stabilisce la dinamica qualitativa dell’accumulazione.
Se, infatti, bR;F < b¤ avremo che le dinamiche delle ricchezze delle varie
dinastie avrannoun andamento di¤erenziatoa secondadel lorovalore iniziale.





b b * w
r f
_
Equilibrio con razionamento e segmentazione
dove la linea più marcata rappresenta la curva (spezzata) di accumu-
lazione. Si osservi che le dinastie con una ricchezza iniziale minore di b¤
mostreranno una ricchezza convergente a bR;F; viceversa, quelle con una ric-
chezza superiore sperimenteranno una crescita asintotica pari a g. Si deter-
mina, quindi, una segmentazione nell’insieme delle dinastie, dove alcune, a
19di¤erenza delle altre, non sperimentano alcun un tasso di crescita della pro-
pria ricchezza. In questo caso la dinamica della distribuzione della ricchezza
sarà non ergodica, ossia non esiste alcuna probabilità che un individuo povero
possa diventare ricco e viceversa (vedi Piketty (1997))10.
Nel caso invece di bR;F ¸ b¤ ogni dinastia sperimenterà un tasso di crescita
asintotico della propria ricchezza pari a g.
La seguente Proposizione fornisce delle condizioni su¢cienti11 a¢nchè si
abbiama segmentazione nella dinamica delle ricchezze delle varie dinastie.








Á¢r è condizione su¢-
ciente a¢nchè ogni dinastia i che presenti un bi
t < b¤ sperimenterà un tasso
di crescita della propria ricchezza pari a 0, mentre quelle per cui bi
t ¸ b¤
avranno un saggio di accumulazione costante pari a g. Inoltre se vale12
w



















Intuitivamente si comprende che poichè e è maggiore di
w
Á¢r, il punto …s-
so dell’equazione risulterà sempre minore del valore dell’eredità bt per cui è
conveniente investire nell’attività ad alta remunerazione e quindi intrapren-
dere l’accumulazione di lungo periodo. In realtà, si può dimostrare che il
valore di e tale per cui si genera questo risultato è più basso di quello da noi
speci…cato, ma per i nostri scopi espositivi questo è di poco interesse.
Si osservi che in equilibrio gli individui si divideranno in due gruppi distin-
ti: uno in cui ognuno presta il proprio tempo come lavoratore non quali…cato
e uno in cui ognuno investe nel settore ad alt a remunerazione.
Notiamo che al crescere di w la condizione su¢ciente potrebbe non essere
più sodisfatta ed, infatti, si può dimostrare che oltre un certo valore di w
la segmentazione sparisce. Intuitivamente questo è dovuto all’aumento del
reddito a disposizione delle dinastie più povere che permette loro un’accumu-
lazione su¢ciente a superare la soglia minima di necessaria all’investimento
in e.
La Proposizione 7 individua anche, limitatamente ad un’intervallo di val-
ori di e, una soluzione esplicita per b¤. Il punto interessante (che in qualche
10Questo rimanebe vero anche nel caso in cui la funzione di remunerazione del capitale
umano abbia una componente addittiva stocastica, il cui supporto sia abbastanza piccolo.
11L’interesse in questo caso è solo quello di mostrare che esiste una con…gurazione dei
parametri per cui esiste una dinamica non ergodica. La generalizzazione del risultato
comporterebbe un’inutile appesantimento della trattazione senza nulla aggiungere alla
comprensione del meccanismo alla base dei risultati.








20modo controintuitivo) è che per un certo intervallo di valori, un aumento di
w comporta un aumento del numero di dinastie che non accumuleranno nel
lungo periodo: questo si spiega considerando che un aumento di w diminuisce
la convenienza a passare all’investire all’investimento ad alta remunerazione,
che da più rendimento in futuro ma penalizza maggiormente il reddito at-
tuale (ricordiamo che w può essere anche visto come il costo opportunità
dell’impiegare il tempo nell’attività ad alta remunerazione).








acui corrisponde il punto …sso bNR;F =
Á¢½¢w
(1+½)¢(1+Á)¡Á¢½¢r. Analogamente al caso
precedente se bNR;F < b¤ avremo che le dinamiche delle ricchezze delle varie
dinastie presenteranno un andamento di¤erenziato a seconda dei loro valori
iniziali. In termini gra…ci possiamo rappresentare la situazione nel seguente
modo:
bt+1
bt b b* NR,F
Equilibrio senza razionamento ma segmentazione
dove la linea più marcata rappresentano la curva (spezzata) di accumu-
lazione. Le dinastie la cui ricchezza iniziale è minore di b¤ mostreranno una
ricchezza convergente a bNR;F, mentre quella la cui ricchezza è superiore una
crescita asintotica pari a g. Si crea quindi, come nel caso precedente, una
segmentazione nell’insieme delle dinastie, dove alcune, a di¤erenza di altre,
non mostreranno una ricchezza in crescita.
Nel caso, invece, di bR;F ¸ b¤ ogni dinastia sperimenterà un tasso di
crescita asintotico della propria ricchezza pari a g.
La seguente Proposizione individua delle condizioni su¢cienti13 a¢nchè
la segmentazione abbia luogo.
13I motivi per cui anche in questo caso limitiamo l’analisi sono alle condizioni di
su¢cienza coincidono con quelli esposti nella nota precedente.





































# sperimenterà un tasso di crescita di lungo periodo pari a 0,
mentre quelle la cui ricchezza è maggiore di b¤ sperimenteranno un tasso
di crescita pari a g.
Intuitivamente, la condizione su e ci assicura che il passaggio da un tipo
di investimento all’altro avvenga in mancanza di vincoli sulla quantità da
investire per entrambi i tipi di investimento, mentre la condizione su ± as-
sicura che il punto …sso bNR;F sia minore b¤. La Proposizione è facilmente









#, che non è riportato perchè non
aggiunge nulla di rilevante e non ammette una soluzione esplicita per b¤.
Un punto interessante da sottolineare è che in questo caso può esistere
una dinamica di transizione in cui anche il reddito delle dinastie che non
accumulano nel lungo periodo cresce. Vedremo come questo può generare
interessanti dinamiche distributive.
3.4 Interpretazione dei risultati in termini dei lavori
già presenti in letteratura
Il modello appena analizzato permette di cogliere intuitivamente molti dei
risultati presenti in letteratura.
Interpretando l’investimento ad alta remunerazione come accumulazione
di capitale umano, si riproducono i risultati di Galor and Zeira (1993); inter-
pretando invece l’indivisibilità dell’investimento come costi …ssi di monitor-
aggio per l’attività imprenditoriale si riproducono i risultati di Banerjee and
Newman (1993).
L’esistenza di equilibri multipli correlati ad una diversa distribuzione delle
risorse è una caratteristica comune a questo tipo di modelli, così come l’in-
terazione fra la distribuzione del reddito e il tasso di crescita dell’economia.
In termini del nostro modello questo si ha nel caso di segmentazione (vedi
sia la Proposizione 7 che la 8). In tale situazione la distribuzione diventerà
sempre più iniqua e il tasso di crescita aggregato, rispetto ad una situazione
con maggiore equità, sarà più basso. Per convincersi di questo supponiamo
che siano soddisfatte le condizioni della Proposizione 7 e di essere nell’equi-
librio di lungo periodo. L’insieme degli individui sarà partizionato in due
22gruppi distinti, chi presta lavoro non quali…cato e riceve un reddito w e chi






maniera decrescente gli individui secondo il valore del proprio b e de…niamo
con ¹ { l’individuo tale per cui b¹ {
t = b¤. Il prodotto totale dell’economia sarà









tdi. Osserviamo che la quota
di reddito degli individui che non accumulano rimane costante, da cui si può
concludere che sia la crescita che il livello di produzione dell’economia sono
correlati positivamente al numero di individui che non riescono ad investire
nel settore ad alta remunerazione, ossia ad una maggiore equità distributiva.
Osserviamo poi come sia possibile riprodurre in parte l’andamento della
curva di Kuznets (1955), come nei lavori di Aghion and Bolton (1997) e Ga-
lor and Tsiddon (1996a). Infatti notiamo che nel caso avessimo un equilibrio
senza razionamento (quello relativo alla Proposizione 8) e una crescita positi-
va per tutte le famiglie (ossia non valga la condizione su ±), alcune di queste
sperimenteranno per un certo lasso di tempo una crescita minore rispetto alle
altre poichè seguiranno la curva di accumulazione relativa all’investimento a
basso rendimento14; questo avverrà …no a quando non avranno accumulato
abbastanza da passare a quello ad alto rendimento. A questo punto la dis-
uguaglianza smette di aumentare e si stabilizza. Analiticamente abbiamo,








¢e (vedi (32)) e un’individuo i, il cui w
Á¢r < bi
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che risulta maggiore di 0 per bi
t >
w











t diventerà maggiore di b¤ la di¤erenza fra i due
tassi di accumulazione scomparirà.
Un altro punto importante da evidenziare è come una distribuzione trop-
po uniforme delle ricchezze possa impedire l’avvio dello sviluppo di un paese.
Nel nostro modello ciò si realizza quando la struttura dell’economia compor-
ta una segmentazione delle ricchezze e tutte le ricchezze sono sotto la soglia
che permette l’investimento ad alta remunerazione (ossia bi
t < b¤ 8i). La
concentrazione iniziale della ricchezza, specialmente in economia povere, di-
venta quindi una condizione necessaria a¢nchè si metta in moto il processo
14Questa era proprio la spiegazione di Kuznets all’andamento non monotono della dis-
tribuzione rispetto al livello del reddito, ossia il progressivo spostamento di individui dai
settori più arretrati e meno remunerativi a quelli più avanzati e a maggior tasso di crescita.
23di sviluppo (vedi a questo proposito Murphy, Shleifer, and Vishny (1989a) e
Murphy, Shleifer, and Vishny (1989b)).
Alcuni autori analizzano il rapporto fra distribuzione della ricchezza ed
esternalità locali (vedi Bénabou (1996b), Bénabou (1996a) e Galor and Tsid-
don (1996b)). Per esternalità locali intendiamo il caso in cui alcune variabili,
ad esempio il livello di capitale umano, di individui fra loro ”vicini” si in-
‡uenzino l’uno con l’altra. Pensiamo al caso in cui vi sia una concentrazione
spaziale di imprese. Potrebbe, ad esempio, supporre che gli individui che
risiedano dove la concentrazione ha luogo sostengano un minor costo …sso
nell’intraprendere la propria attività imprenditoriale (ossia un e minore) gra-
zie a possibili economie esterne (da cui un vincolo sul credito essere meno
stringente). In Bénabou (1996b) il meccanismo delle esternalità locali opera
attraverso il livello di istruzione. Egli suppone, infatti, che il sistema sco-
lastico sia …nanziato a livello locale e quindi più alto è il reddito del gruppo
locale, maggiore è il suo …nanziamento e quindi la sua e¢cienza. Questo
comporta un più alto livello di capitale umano e un suo più rapido accu-
mulo nei luoghi a più alto reddito. Inoltre alla famiglie a più basso reddito
è preclusa ogni possibilità di andare ad abitare nelle zone ad alto reddito
per l’alto costo degli a¢tti dei terreni. Questo, a sua volta, determina una
strati…cazione per classi della società e possibili fonti di ine¢cienza a livello
aggregato. Nel nostro modello possiamo riprodurre questo ipotizzando che
una singola dinastia rappresenti un gruppo. Infatti, le risorse per l’investi-
mento in istruzione sono reperite totalmente all’interno di questa, così come
gli e¤etti dell’investimento stesso.
Un ultimo punto riguarda la divisioni in classi della società. Il lavoro
di Banerjee and Newman (1993) evidenzia come la struttura della società
dipenda dalla distribuzione iniziale delle risorse e dalla crescita che speri-
menta un’economia. Notiamo come nel nostro modello il caso di equilibrio
con individui razionati e segmentazione è interpretabile in termini di divi-
sione della società in due classi; la prima classe deriva tutto il suo reddito
dal prestare il proprio tempo come lavoratore non quali…cato, la seconda dal-
l’investimento ad alto tasso di rendimento. Le di¤erenze iniziali tendono ad
aumentare a causa del fatto che il salario non risente della crescita dell’e-
conomia, ma il punto centrale in quest’ottica è la diversità netta nelle scelte
occupazionali indotta dalla distribuzione iniziale del reddito.
3.5 Le politiche di intervento
Tassare e redistribuire in questo modello signi…ca modi…care le remunerazioni
dei fattori e quindi in‡uenzare il valore di r, ± e w.
Il vincolodi pareggio determinaun trade-o¤ fra gli e¤etti del …nanziamen-
24to (ossia la tassazione) e quelli dell’intervento (ossia redistributivi). In questo
ambito non a¤rontiamo problemi normativi (ossia la possibile avversione alla
diseguaglianza della società), ma solo problemi di e¢cienza.
In generale l’analisi delle possibili politiche redistributive è complicata
dalla molteplicitàdei casi possibili. Noi limiteremo aconsiderare unacaso che
appare particolarmente interessante al …ne di illustrare i problemi connessi
alle politiche di intervento.
Supponiamo che nell’economia si abbia un trasferimento lump-sum ai
giovani …nanziato in pareggio di bilancio con una tassazione sul reddito degli
individui. De…niamo quindi con Et e St l’ammontare, rispettivamente, di
risorse investite in e ed in s ed indichiamo con ¿ 2 [0;1] l’aliquota di imposta
proporzionale sul reddito. Supponiamo che siano soddisfatte le condizioni
della Proposizione 8 e indichiamo con ¹ { il numero di individui che investono
in e.
Le modi…che rispetto all’analisi precedente riguardano la diversa remu-
nerazione dei fattori in ragione di ¿ e le variazioni nelle risorse totali a
disposizione del discendente dell’individuo pari ora a ^ bi
t+1 = bi
t+1 + ¿ ¢ ¹ Yt,
dove
¹ Yt =
± ¢ Et + r ¢ St + (N ¡¹ {t) ¢ w
N
(36)
è il reddito medio prodotto nell’economia.
Per comodità di analisi de…niamo la funzione di utilità in termini del

































t) è il livello del reddito corrispondente all’investimento qi
t. La


















Massimizzando la (37) rispetto a bi





























+ (1 + ½) ¢ ¿ ¢ ¹ Yt
¤
: (40)
25Osserviamo che il livello di risorse a disposizione dell’individuo può essere
interpretato come una media ponderata fra il reddito del proprio genitore e
il reddito medio aggregato. In questo senso si comprende l’e¤etto redistribu-
tivo della tassa che penalizza i più ricchi (ossia sopra la media) in maniera
direttamente proporzionale al livello dell’aliquota.
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dove D è una costante.
















Á ¢ r ¢^ bi
t ¡ w
´
(1 + Á) ¢ r
: (43)
La tassazione non modi…ca le scelte di investimento poichè l’utilità loga-
ritmica comporta che l’e¤etto reddito sia nullo, così che il valore di b, b¤, per
cui si passa dall’investire in s all’investire in e rimane invariato.











Á ¢ r ¢ ^ Bs
t ¡ (N ¡¹ {t) ¢ w
(1 + Á) ¢ r
; (45)
dove ^ Be
t e ^ Bs
t indicano, rispettivamente, la quantità totale di ricchezza in
possesso degli individui che investono in e e di quelli che investono in s.
Dalla (36), (44) e (45) possiamo risolvere per ¹ Yt, ossia:
¹ Yt =
Á ¢ (1 ¡ ¿) ¢
h
± ¢ ^ Be
t + r ¢ ^ Bs
t + (N ¡¹ {t) ¢ w
i
N ¢ (1 + Á ¡ ¿ ¢ Á)
: (46)
Il reddito medio dipende dalla distribuzione di b. Osserviamo che a parità
di risorse complessive, una redistribuzione potrebbe non aumentare il reddito
26aggregato. Se ad esempio
^ Bt
L < b¤, allora una redistribuzione uniforme deter-
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che è negativa se, come è probabile, le perdite derivanti dall’investimento non
più e¤ettuato in e siano maggiori dei guadagni ottenuti dai salari. Una certa
disuguaglianza iniziale, almeno per le economie più povere, sembra necessaria
a¢nchè l’economia sperimenti crescita (vedi Murphy, Shleifer, and Vishny
(1989b)).
3.5.1 Dinamiche di accumulazione con redistribuzione
Analizziamo più approfonditamente le dinamiche di accumulazione, sia indi-
viduali che aggregate.
Le dinamiche di accumulazione degli individui dipenderanno dalla quan-
tità di ricchezza che possiedono ad inizio periodo. Dalla (40), (42) e (43)




(1 ¡ ¿) ¢ ½ ¢ Á







+ ¿ ¢ ¹ Yt: (47)
Rispetto al caso senza tassazione avremo che la curva di accumulazione
risulterà in ogni luogo meno inclinata (del fattore (1 ¡ ¿)) e traslata verso
l’alto di ¿ ¢ ¹ Yt.
Osserviamo che per avere una crescita continua nel lungo periodo è nec-
essario che:
½ ¢ Á ¢ (1 ¡ ¿) ¢ ±
(1 + ½) ¢ (1 + Á)
> 1 ) ¿ < 1 ¡
(1 + ½) ¢ (1 + Á)
½ ¢ Á ¢ ±
(48)
altrimenti ogni individuo (e quindi l’economia) vedrebbe convergere la pro-
pria ricchezza ad un valore costante.
Per non avere più segmentazione della società è necessario (almeno per
un certo periodo di tempo) che b¤ < ^ bF
t , dove quest’ultimo è il punto …sso nel
caso si investisse esclusivamente in s. Questo dovrebbe permettere ad ogni
individuo di investire nel settore ad alta remunerazione e così eliminare la
segmentazione.




(1 + ½) ¢ (1 + Á)
(1 + ½) ¢ (1 + Á) ¡ (1 ¡ ¿) ¢ ½ ¢ Á ¢ r
¢
·
(1 ¡ ¿) ¢ Á ¢ ½ ¢ w
(1 + ½) ¢ (1 + Á)




Si osservi come il livello di ^ bF
t dipenda positivamente da ¹ Yt e questo rende
l’idea che in economie avanzate la redistribuzione richieda un livello di ¿ in-
feriore e quindi penalizzi in misura minore la crescita. A questo proposito
27notiamo come potrebbe essere ottimo per lo Stato indebitarsi nel breve pe-
riodo per …nanziare la redistribuzione e cominciare a tassare solo dopo che
tutti gli individui possano investire nel settore ad alta remunerazione senza
bisogno del trasferimento. In questo modo si eviterebbe l’e¤etto negativo
iniziale sulla crescita e la futura tassazione sarebbe meno pesante dato che il
reddito aggregato crescerà ad un tasso maggiore. In sostanza lo Stato farebbe
le funzioni del mercato dei capitali mancante.
3.6 Le analisi empiriche
Il rapporto fra razionamento del credito e crescita è stato oggetto di molte
analisi empiriche. Bernanke and Gertler (1989) presentano un’analisi sul
rapporto fra razionamento del credito e scelte di investimento delle piccole
imprese. Anche se essi non considerano esplicitamente la distribuzione del-
la ricchezza, è utile a mettere in evidenza come il razionamento abbia un
e¤etto negativo sul livello di investimento e come questo, in un modello à
la Banerjee and Newman (1993), provochi un e¤etto negativo sulla crescita.
Perotti (1993), considerando come indicatore del razionamento del credito il
rapporto fra il mutuo concesso e il valore della casa da acquistare, trova una
correlazione positiva fra questo e il livello degli investimenti; inoltre l’e¤etto
è rinforzato se si considera anche un indice della distribuzione (nel suo caso
la dimensione dei due quintili inferiori). Occorre ricordare, tuttavia, che le
analisi sul rapporto fra razionamento del credito e crescita non è univoco.
Jappelli and Pagano (1994), ad esempio, trovano una relazione positiva fra
queste due variabili, anche se il loro interesse è concentrato sulle scelte di con-
sumo. Inoltre, DeGregorio (1996) presenta un modello dove il razionamento
del credito ha sia e¤etti positivi (maggior saggio di risparmio) sia e¤etti
negativi (vincoli all’investimento) e sostiene, sulla base di un’analisi empir-
ica, che l’e¤etto negativo è superiore a quelli positivo. Perotti (1996) trova
una correlazione positiva tra crescita e politiche redistributive, così come fra
crescita ed investimento pubblico in istruzione. In termini del nostro modello
si potrebbe pensare che le distorsioni derivanti dalla redistribuzione siano più
che compensate dall’aumento del tasso di crescita indotto dal maggior nu-
mero di individui che riescono a investire nel settore ad alta remunerazione.
Forse in questa luce si potrebbero interpretare la correlazione positiva trovata
da Perotti (1996) e Easterly and Rebelo (1993) fra tasso di crescita e livello
di tassazione.
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31Dimostrazione Proposizioni
Dimostrazione Proposizione 1
Dall’equazione (13) abbiamo che:
Bt+1
Bt
> 1 , (1 ¡ ¿t+1) ¢ [½ ¢ A ¢ L
® ¡ (1 + ½)] >
1 + ½
Á ¢ (1 ¡ ®)
Nel caso in cui ½ ¢ A ¢ L® ¡ (1 + ½) > 0 avremo che
¿ < 1 ¡
1 + ½
Á ¢ (1 ¡ ®) ¢ [½ ¢ A¢ L® ¡ (1 + ½)]
mentre nel caso che ½ ¢ A¢ L® ¡ (1 + ½) < 0 avremo che
¿ > 1 ¡
1 + ½
Á ¢ [½ ¢ A¢ L® ¡ (1 + ½)]
> 1
In quest’ultimo caso è evidente che l’economia non sperimenterà mai un





. Se A ¢ L® >
(1+½)¢(1+Á)
Á¢½
avremo sempre che ½ ¢ A ¢ L® ¡ (1 + ½) > 0 e quindi …ssando ¿G
t+1 = 1 ¡
(1+½)
Á¢(1¡®)¢[½¢A¢L®¡(1+½)] abbiamo quanto a¤ermato nel testo. La soglia per A¢ L®
non è
(1+½)




La dinamica distributiva è data dall’equazione (14). Si può osservare per
g(¿t+1) ¢
·




ogni ricchezzaindividuale tende aconvergere versolamediadelladistribuzione




1 + Á ¢ (1 ¡ ®) ¢ (1 ¡ ¿t+1)
1 + Á
¸
< 1 , ¿t+1 > 1 ¡
(1 + ½) ¢ (1 + Á)
½ ¢ Á ¢ (1 ¡ ®) ¢ A ¢ L®
…ssando ¿C = 1 ¡
(1+½)¢(1+Á)
½¢Á¢(1¡®)¢A¢L® si ha la prova della Proposizione.
Dimostrazione Proposizione 3
La prova della Proposizione segue dalla relazione (15) e dal considerare
congiuntamente le Proposizioni 1 e 2.
Dimostrazione Proposizione 4




1 + Á ¢ (1 ¡ ®)
Á ¢ (1 ¡ ®)
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Una soluzione, quella con il +p:, può essere scartata perchè determi-






t < 0 e per ¹i
t = 0 ¿i = ¡
®
1¡®, possiamo concludere che 8 ¹i
t <
0 abbiamo una soluzione d’angolo e, in particolare, la soluzione coincide
che il limite inferiore dell’intervallo ammissibile di ¿. Nel caso di ¹i
t ! 1
¿i = 1 ¡
p
(1+4¢Á)¢(1+Á)2¡1¡3¢Á
2¢Á2¢(1¡®) < 1. Questo concludere la dimostrazione della
Preposizione.
Dimostrazione Proposizione 5
Dalla (16) si può veri…care che le preferenze degli individui risultano con-
cave rispetto a ¿ nell’intervallo di interesse e quindi che le condizioni del
teorema dell’elettore mediano risultano soddisfatte. L’applicazione di questo
prova la Proposizione considerando che la funzione di utilità è riesprimibile






La dimostrazione della Proposizione si basa sul considerare l’equazione
alle di¤erenze (17) e le Proposizioni 4 e 5. La dinamica può essere di due
tipi, entrambi tuttavia convergenti allo stesso equilibrio di lungo periodo in
termini della la tassa ¿. De…nendo con ¹m
t le dotazioni relative dell’elettore
mediano abbiamo che
1. se ¹m
t · 0 allora si …sserà ¿t = ¡
®
1¡®. Dalla (17) abbiamo che ¹i
t = ¹i
8t e quindi questo sarà un’equilibrio di lungo periodo dove vi sarà una
crescita continua al massimo tasso possibile. La distribuzione della
ricchezza, se non uniforme, tenderà in valore assoluto a disperdersi (vale
la condizione ¿ < ¿G), mentre in valore relativo a rimanere costante (i
¹t non cambiano).
2. se ¹m
t > 0 allora esisterà un periodo di transizione in cui ¿t > ¡ ®
1¡®,
ma dalla (17) abbiamo che ¹m
t tenderà a 0. Quando raggiungerà questo
puntoalloravale il ragionamentodel puntoprecedente. Anche in questo
caso avremo un’equilibrio di lungo periodo dove vi sarà una crescita
continua al massimo tasso possibile. La distribuzione della ricchezza,
33che non poteva essere uniforme al momento iniziale (¹m
t > 0), tenderà
in valore assoluto a disperdersi (vale la condizione ¿ < ¿G), mentre in
valore relativo a rimanere costante (i ¹t non cambiano).
Derivazione delle regole ottime di scelta nel caso di mercati
incompleti
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t ¢ ¸ = 0, ¸ ¸ 0
(1 ¡ li
t) ¢ ° = 0, ° ¸ 0
(51)
La ricerca della soluzione è complicata dalla discontinuità della funzione
h(¢), che non permette il calcolo della derivata in ogni punto. Procederemo







Se la soluzione richiedesse un (ei
t)
¤ < e avremo che la soluzione ottima
comporterebbe un (li
t)
¤ = 1 (vedi la prima condizione della (51)), un (ei
t)
¤ = 0
(vedi la terza condizione della (51)) e la scelta ottima di si
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abbiamo che l’individuo risulta razionato
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Condizione necessaria perchè si abbia una soluzione ottima positiva per ei
t
è che bi
t > e. Se la soluzione richiedesse un (ei
t)
¤ ¸ e avremo che la soluzione
ottima comporterebbe un (li
t)
¤ = 0 ( vedi la prima condizione della (51)), un
si
t = 0 (risolvi per la seconda e la terza condizione della (51) e dato che ± > r
per ipotesi abbiamo ¸ = 0, da cui si


































Notiamo che per un valore di e < bi
t <
e¢ (1 + Á)
Á
abbiamo un investimento





























L’analisi svolta …no ad ora ha permesso di evidenziare che le scelte del-
l’individuo sono di tipo dicotomico, ossia quando un’individuo investe in si
t
non investe in ei
t e viceversa. Da determinare rimane per quale valore di
bi
t l’individuo sceglie un tipologia di investimento anzichè l’altra. E’ chiaro
che questo valore dovrà essere maggiore di e, ma la discontinuità della fun-
zione non permette di procedere con lo studio usuale del segno della derivata.
35E’ necessario procedere al confronto assoluto del valore dell’utilità nei due
casi e, poichè, come si dimostrerà, le di¤erenze sono monotone, il punto di
uguaglianza determinerà il valore di bi
t, che chiameremo b¤, tale per cui si
passa da un investimento ad un altro. Il livello di b¤ sarà chiaramente uguale
per ogni individuo.
L’utilità dell’investimento nel caso si investisse secondo la regola (27) è
pari a:
U





Á ¢ r ¢ bt ¡ w
r ¢ (1 + Á)
¸¶





Á ¢ r ¢ bt ¡ w






mentre se si investisse secondo la regola (28)
U
























Data le forme di Ue e Us non esiste una soluzione esplicita di b¤ (o almeno
una soluzione di facile comprensione). Possiamo però notare che la di¤erenza
Ue ¡ Us è crescente in bi




@bt 8bt > e) e questo ci
assicura l’unicitàdi b¤. Inoltre è facile veri…care che b¤ dipende negativamente
dal livello di e come era da attendersi. In…ne b¤ dipenderà positivamente sia
da r che da w, poichè risultano ambedue avere un e¤etto positivo su Us (bt).
Dimostrazione Proposizione 7
In primis osserviamo che poichè abbiamo assunto che e >
w
Á¢r allora b¤
sarà sempre maggiore del punto …sso bR;F ·
w
Á¢r e quindi avremo sempre
segmentazione. Cosi’ tutte le dinastie la cui eredità è minore della soglia b¤
tenderanno al punto …sso bR;F, mentre le altre accumuleranno ad un tasso
g (si veda l’equazione di accumulazione (29)). Questo prova la prima parte
della Proposizione.






e avremo che questo è de…nito dalla seguente uguaglianza:




r ¢ (1 + Á)
1+Á
#








36ossia il valore dell’eredità che uguaglia le utilità nel caso si investisse rispet-




























che prova la Proposizione. Notiamo come condizione necessaria a¢nchè la
precedente relazione sia veri…ca è che
± < r
µ





ossia si pone un limite superiore alla di¤erenza fra i rendimenti delle due
attività.





e avremo che b¤ è individuato implici-
tamente dalla seguente uguaglianza:
b
¤ = e +
Á
Á ¢ (r ¢ b¤ + w)
1+Á
eÁ ¢ ±
± ¢ r ¢ (1 + Á)
1+Á























!. Quello che resta da analizzare è sotto quali condizioni









Á ¢ ½ ¢ w
(1 + ½) ¢ (1 + Á) ¡ Á ¢ ½ ¢ r










Questo completa la dimostrazione.
37